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algemene  regel  dat  banken  de  initiële  afbetalingslast  van  de  hypothecaire  lening  grosso  modo 
beperken tot 35% van het netto‐inkomen. Ook internationaal wordt een woonquote (woonuitgaven/ 
inkomen) van 30% vooropgesteld als gangbaar. En  indien een eigen woning voor huishoudens een 
interessante  investering  is, zullen zij via een soort  ‘huishoud’‐competitie een  redelijk deel van hun 




van bouwgrond, net  als die  van woningen, wordt bepaald door wat huishoudens  ervoor  kunnen/ 
wensen te betalen. Nieuwbouw zal dan geen goedkoper alternatief zijn voor de markt van bestaande 
woningen omdat de kost van nieuwbouw, en meer specifiek de prijs van bouwgrond, net gelijk de 
prijsontwikkelingen  op  de  secundaire markt  de  koopkracht  van  huishoudens  volgt.  Hierdoor  ver‐
dwijnt het prijsvoordeel van nieuwbouw bij stijgende prijzen van bestaande woningen en is een uit‐
breiding  van het  aanbod  als  reactie op prijsstijgingen  slechts  tijdelijk. Dit wil niet  zeggen dat  een 
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woningprijs wat  neerkomt  op  volledige  kapitalisatie. De  specifieke  relatie  tussen  een  verklarende 
factor en de woningprijs wordt dan door de vooropgestelde formule van de betaalbaarheid bepaald. 
Zo  zal een daling van de hypothecaire  intrestvoet met 1 procentpunt ervoor  zorgen dat een huis‐
houden ongeveer 10% meer kan  lenen zonder dat de afbetaling verandert, met dito prijsstijging tot 
gevolg. Ook voor fiscale woonvoordelen geldt dit. Damen et al. (2014) vond voor 7 landen met hypo‐












een  gelijkaardige  woning  die  onder  groot  beschrijf  valt,  zodat  de  finale  projectkost  voor  beide 
woningen even groot  is. We dienen dus niet na  te gaan waarom verlaagde  registratierechten  zich 
zouden kapitaliseren in de woningprijs, maar wel waarom dit niet zou gebeuren.  
Een mogelijke  verklaring  voor  geen  volledige  kapitalisatie  zou men  kunnen  vinden  bij  het  begrip 
‘anchoring bias’ uit de  gedragseconomie, waarbij  foutief  te  veel waarde  toegekend wordt  aan de 
eerste informatie (het ankerpunt). Stel dat een huishouden kiest tussen twee gelijkaardige en even‐
waardige woningen waarvan de eerste met groot beschrijf verkocht wordt, en de tweede met klein 
beschrijf.  De  woning  met  de  laagste  woningprijs,  namelijk  deze  die  verkocht  wordt  met  groot 
beschrijf,  zal  initieel de voorkeur krijgen als het huishouden eerst enkel naar de woningprijs kijkt. 
Deze initiële voorkeur kan dan beslissend zijn, ook al blijkt vervolgens dat de hogere woningprijs voor 
de woning met  klein  beschrijf  gecompenseerd wordt met  lagere  registratierechten.  Hoewel men 










taat  dat  voor  woningen  die  in  dezelfde  statistische  sector  liggen,  de  verkoopprijs  per  m²  van 
woningen die net in aanmerking komen voor het klein beschrijf, hoger is dan deze van woningen die 
hiervoor net niet kunnen genieten. Meer als een indicatie is dit niet, gezien de kwaliteit van de data.  
Daarnaast  biedt  de  wetenschappelijke  literatuur  een  overzicht  van  kapitalisatie‐effecten  bij  een 
waaier van soorten voordelen die zich kunnen kapitaliseren. Veelal vindt men kapitalisatie‐effecten, 



















hier niet verwacht. Bij  scenario 6 verandert het  tarief over een  interval. Hier bestaat dus wel een 
risico op prijsbewimpeling rond het omslagpunt. 
Samenvattend kunnen we besluiten dat sterke empirische evidentie voor volledige kapitalisatie van 


































Kopers  van woningen  in  het Vlaamse  gewest  dienen  een  transactiebelasting  te  betalen, met  een 
normaal  tarief  van  10%. Men  kan  echter  van  een  verminderd  tarief  van  5%  genieten  ‐ het  zoge‐





de  andere  gewesten  is  er  in  Vlaanderen  een  grote  differentiatie  aan  verschillende  tarieven  en 
regimes. 













Het  Steunpunt  Fiscaliteit  en  Begroting  heeft  in  opdracht  van  de  Vlaamse minister  van  Financiën, 
Begroting, Werk, Ruimtelijke Ordening  en  Sport  in  een  eerdere  studie  verschillende hervormings‐





- scenario 2 opteert  voor  een  vlaktaks  van 10%  registratierechten. Het  tarief  van 10%  is  van  toe‐
passing op  iedereen en voor elk onroerend goed, ongeachte de waarde ervan. Ter  compensatie 













breiden  (tot 25 000 euro)  ter  compensatie  van het  afgeschafte abattement  (ook  voor grondaan‐
kopen). Het abattement voor de kinderlast, die de meerkost van een woning voor een groot gezin 
















































vermindert. Het  is evenwel niet altijd evident om  cijfermatig na  te gaan  in welke mate een koper 
diverse voordelen inschat omdat elk voordeel afgezonderd dient te worden van andere factoren die 




die  jaarlijks geheven wordt over een  zeer  lange  tijdshorizon,  is dit  laatste bijvoorbeeld moeilijk  te 
berekenen. Alleen al het bepalen van de duur van de tijdshorizon is voor discussie vatbaar.  
Wanneer men de resultaten van verschillende wetenschappelijke studies  leest,  is het dus belangrijk 
om  na  te  gaan  in welke mate wat men  analyseert,  ook  gekend  en meetbaar  is.  In  het  algemeen 
wijzen empirische  studies uit dat huishoudens goed op de hoogte zijn van  fiscaliteit  (Bloom et al., 
1983; Mieszkowski,  1989; Miksell &  Zorn,  1986). Best  en  Kleven  (2013)  vinden dat het  effect  van 
registratierechten in het UK zeer hoog is en de aanpassing aan veranderingen zeer snel. Man en Bell 
(1994) geven aan dat niet alleen de eigendomsbelasting van de woning (voornamelijk de onroerende 






































de  regio’s.  In  regio’s waar het aanbod van bouwgrond groot en de bouwgrondprijzen  relatief  laag 











aandacht  ging  naar  woningbelastingen,  de  recurrente  vastgoedbelastingen  gelijk  de  onroerende 
voorheffing bij ons. Over de  specifieke  relatie van een  transactiebelasting op de woningprijs  is de 
literatuur  zeer  beperkt, waarbij  de  eerder  aangehaalde  Canadese  studie  van Dachis  et  al.  (2012) 























hoge  tarieven. Voor een woning  van 190 000 euro  zal men 15 833 euro  registratierechten betalen 
(tarief 8.3%), en voor een woning van 200 000 euro 18 333 (tarief 9,2%). Dit impliceert dat men op de 




Kapitalisatie‐effecten  meten  vergt  dus  het  wegzuiveren  van  andere  factoren  en  bovendien  het 
bepalen van de juiste tijdspanne van analyse. In dit deel omzeilen we deze moeilijke klip om het kapi‐
talisatie‐effect te meten van een specifiek voordeel. Daartoe bekijken we het kapitalisatie‐effect  in 
een breder  kader.  In plaats  van de  invloed  van  alle  factoren  apart  te  schatten, berekenen we de 
betaalbaarheid van wonen in het algemeen op lange termijn. Als betaalbaarheid, de som van diverse 













for changes  in real,  long‐term  interest  rates, expected  inflation, expected house price appreciation 
and taxes, one cannot accurately assess whether houses are reasonably priced.” 
Dit uitgangspunt  is theoretisch sterk maar stelt toch enige problemen  in de praktijk. Het geeft niet 










Het  biedt  alvast  een  verklaring  waarom  de  Belgische  woningprijzen  vergeleken  met  andere 
OESO‐landen het sterkst gestegen zijn in de periode 2005‐2008, de periode vlak na de invoering van 
de woonbonus.  Dit woningprijsmodel  houdt  dus  geen  rekening met  de  grootte  van  toekomstige 
woningprijsverwachtingen maar  houdt wel  expliciet  rekening met  de werking  van  de  hypotheek‐
markt. Het uitgangspunt van het woningprijsmodel bestaat uit drie lange termijn evenwichten waar‐
voor voor elk evenwicht via coïntegratietesten empirische evidentie gevonden werd:  









de woningprijs op  termijn. Vanwege de huishoudcompetitie  zal wonen op  langere  termijn nooit 













bestaat  tussen  betaalbaarheid  en woningprijzen  (via  coïntegratietesten).  Bovendien  vond  hij  een 




















Deze  elementen  verhogen  de  woningprijs,  maar  impliceren  op  zich  geen  schaarste.  Het  prijsop‐








prijstemperend  effect  van  de mogelijke  reactie  van  het  aanbod. Nieuwbouw  zal  geen  goedkoper 
alternatief zijn voor de markt van bestaande woningen omdat de kost van nieuwbouw, en de prijs 
van bouwgrond  in het bijzonder, de prijsontwikkelingen op de secundaire markt volgt. Dit kapitali‐
satie‐effect  in  de  prijs  van  bouwgrond  kan  ook  in  regio’s waar  er  nog  relatief meer  bouwgrond 
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aanwezig  is  (zie bv. Stadelmann & Billon, 2009). Vastmans et al.  (2013) vonden evidentie  in België 
voor het principe van de residuele waardebepaling in de periode 1973‐2011. Ze toonden aan dat de 
prijzen voor woningen op de secundaire markt gelijkaardig evolueren als de prijs als bouwgronden. 
Samen  met  de  evidentie  dat  betaalbaarheid  de  woningprijzen  bepalen,  is  het  aannemelijk  te 
veronderstellen dat ook het budget van huishoudens de grondprijzen bepalen. De resultaten van Ooi 
en  Lee  (2006)  in  Singapore, Altuzarra  en  Esteban  (2011)  in  Spanje  en Oikarinen  (2012)  in  Finland 
vinden  empirisch  dat  eerst woningprijzen  stijgen  en  dan  grondprijzen.  Kim  et  al.  (2008)  in  de VS 




band  tussen woning‐  en  grondprijzen  bestaat,  kan men  echter  ook  op  basis  van  deze  resultaten 
concluderen dat het prijseffect voornamelijk van de woningprijs naar de grondprijs gaat. Dit wil niet 










van  huishoudens  essentieel  is  in  het  bepalen  van  de woningprijs,  kan men  verwachten  dat  deze 
verband houdt met de totale projectkost van het kopen van een nieuwe woning. Of concreet:  
betaalbaarheid ≈ transactiekost + woningprijs 













- vervolgens  zijn de  verlaagde  registratierechten algemeen en niet  selectief.  Indien alle geïnteres‐
seerde  kopers  hetzelfde  voordeel  genieten,  lijkt  het  zeer  aannemelijk  dat  zich  dit  net  als  alle 
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prijsmechanisme mee opgenomen  kunnen worden. Maar  eigenlijk hebben we de werking  van  de 
woningmarkt niet nodig om het  effect  van  verlaagde  registratierechten op de woningprijs  te  ver‐
klaren. Met betrekking  tot de  impact van het klein beschrijf kunnen we  immers een eenvoudigere 
vraag stellen, namelijk: “Wensen huishoudens voor eenzelfde woning eenzelfde bedrag te betalen?”. 
In een  rationele omgeving, volgens  rationeel consumentengedrag, zal een huishouden  immers een 














houdt met het verschil  in beschrijf ‐ de woningprijs niet met het volledige  voordeel van een  klein 
beschrijf (nadeel van groot beschrijf) aanpast, maar slechts ten dele. Of anders geformuleerd: het feit 
dat verlaagde  registratierechten bovenop de verkoopprijs verrekend worden,  zorgt ervoor dat het 
mogelijk  is dat huishoudens hier  in hun beslissingsproces over de prijsvorming geen  rekening mee 
houden. Paradoxaal genoeg zou dit betekenen dat als men verplicht zou zijn om de transactiekosten 













de diverse woningkenmerken  (kwaliteit, grootte,  ligging, klein beschrijf).  In het geval een dergelijk 
model  evidentie  voor  volledige  kapitalisatie  zou  vinden  betekent  dit  dat woningen met  een  klein 
beschrijf 5% duurder zouden zijn dan voor het overige gelijkaardige woningen onder groot beschrijf. 
Indien  twee  gelijke  woningen  naast  elkaar  staan  waarbij  enkel  het  tarief  van  registratierechten 
verschilt  lijkt dit niet onaannemelijk. De huishoudens zouden  immers met een gegeven budget 5% 








We willen  zoveel mogelijk  identieke woningen  vergelijken waarvan  enkel het  KI  verschilt. Het  lig‐
gingseffect is in deze bevraging grotendeels weggefilterd omdat de verschillen tussen beide groepen 
berekend worden op basis van gepaarde waarnemingen per statistische sector. Dus enkel die statis‐
tische  sectoren worden mee  in de berekening opgenomen waar voor beide  categorieën verkopen 





immers  niet  zeggen  dat  de  woningen  die  we  per  statistische  sector  vergelijken  niet  verschillen, 





naast de  ligging het belangrijkste woningkenmerk  is om de prijs te verklaren5.  Indien beide catego‐
rieën dan toch verschillen in prijs kunnen we ervan uitgaan dat dit te wijten is aan een systematische 



































































Huizen  BE  769  729  602  21,0  63,1%* 
  VL  539  791  645  22,7  64,6%* 
  BSL  14  1 080  929  16,2  50,0% 
  Wal  216  549  475  15,6  60,2%* 
Appartementen  BE  472  1 047  999  4,8  55,7%* 
  VL  325  1 076  961  12,0  58,8%* 
  BSL  104  1 065  1 147  ‐7,2  49,0% 
  Wal  43  785  927  ‐15,3  48,8% 
* Significant verschillend van 50% op 5% niveau. 
Bron AAPD, eigen bewerking 
Figuur 1  Meerprijs  van  woningen  met  KI  tussen  700‐745 euro,  in  vergelijking  met  woningen  met  KI 
























Dit wil  niet  zeggen  dat  de  verlaagde  registratierechten  de  koper  niet  ten  goede  kunnen  komen. 
Indien hij  zijn woning op  een  later  tijdstip doorverkoopt,  zal hij  immers  als  verkoper  van  een 5% 
meerwaarde kunnen genieten, waar dit voor verkopers waarvoor het tarief van 10% voor de registra‐
tierechten van  toepassing  is niet het geval  is.  Indien  in  tussentijd de woningprijzen  sterk gestegen 
zijn, is deze meerwaarde in absolute waarden zelfs een stuk groter. Indien een jong huishouden dus 







een  gelijkaardig  effect  heeft  als  de meeneembaarheid  van  registratierechten.  Het  voordeel  geldt 
immers pas bij het verhuizen naar de tweede eigen woning. 
Een laatste punt waar het ‘klein beschrijf’ als instrument op gericht is, is de stadsontwikkeling en her‐
waardering  van achtergestelde buurten. De  vraag  is  in welke mate het  klein beschrijf hiertoe  kan 
bijdragen. Onder de veronderstelling van volledige kapitalisatie van verlaagde registratierechten zal 
het voordeel immers nihil zijn.  
Verlaagde  registratierechten  kunnen  zelfs  mogelijk  een  rem  zijn  op  de  herwaardering  van  oude 
woningen. Verbouwingen kunnen  leiden tot een herschatting van het KI waarbij de nieuwe waarde 
boven  de  grens  van  745 euro  uitkomt.  Al  zal  dat  niet  altijd  zo  zijn. De  realisatie  van werken  die 
bijdragen tot energiebesparingen betekent echter niet noodzakelijk dat er aanleiding bestaat tot een 
herschatting  van het  kadastraal  inkomen  van het onroerend goed. Een omzendbrief  van de  fiscus 
(Circulaire nr. 3/2010 dd. 22.02.2010)  zegt hierover het  volgende:  “Teneinde de milieuvriendelijke 
investeringen  te  begunstigen  en  het  door  de  regering  in  maart 2009  aangenomen  economisch 
relanceplan te volgen zal de fiscale administratie voortaan  inzake de toepassing van artikel 494, §1, 
2°  van het W.I.B.  volgend onderscheid maken: de werken die  van  aard  zijn  een  zeker  comfort  te 
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brengen aan woningen die er voordien nog geen hadden en de werken die prioritair kaderen  in de 




woningprijsmechanismen er een zekere bezorgdheid  is naar het gebruik van diverse  fiscale  stimuli 
om  de  betaalbaarheid  van wonen  te  vergroten  zonder met  de  kapitalisatie‐effecten  rekening  te 
houden. Het onderzoek van Damen et al. (2014) toont voor diverse  landen aan dat eerst de betaal‐
baarheid en de koopkracht van huishoudens vergroot, en daarna de woningprijzen volgen, wat een 
sterke  indicatie  is  van het oorzakelijk  verband:  fiscale  stimuli die de  koopkracht  verhogen,  zorgen 
voor stijgende woningprijzen. 
1.5.2 Van ‘klein beschrijf’ naar huiskorting  
Indien we een  gelijkaardige  redenering doorvoeren op de  invoering  van een huiskorting  i.p.v. het 
klein beschrijf, blijven de conclusies hetzelfde. Volgens het woningprijsmechanisme  is het  logischer 





principes  van de  scenario’s en de  toetsing  van diverse doelstellingen  zoals  in dit  rapport  aan bod 
komen. 
- Budgetneutraliteit: geen invloed van gedragseffecten. 




- Prijsdruk  beperken: we  gaan  ervan  uit  dat  lagere  (hogere)  registratierechten  leiden  tot  hogere 
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